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$Q DSSHDO PD\ EH WDNHQ IURP DQ RUGHU GHQ\LQJ D PRWLRQ WR FRPSHO

DUELWUDWLRQ XQGHU � 8�6�&� � ���D���� �IRUPHUO\ � ���D������ 6HH $UQROG

Y� $UQROG &RUS�� ��� )��G ����� ���� ��WK &LU� ������

�
$ YLDWLFDO VHWWOHPHQW LV DQ LQYHVWPHQW FRQWUDFW WKDW SXUFKDVHV WKH

GHDWK EHQHILW RI D OLIH LQVXUDQFH SROLF\ RI D WHUPLQDOO\ LOO SHUVRQ DW D

GLVFRXQW� 7KH SULFH RI WKH LQYHVWPHQW LQFOXGHV WKH IXQGV WR EH SDLG WR WKH

RZQHU RI WKH SROLF\� DV ZHOO DV IXQGV WR EH KHOG LQ HVFURZ WR SD\ WKH OLIH

LQVXUDQFH SUHPLXPV�
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-DYLWFK DYHUV WKDW 9(6� &)/� DQG &	& DUH ZKROO\ RZQHG

VXEVLGLDULHV RI &DSZLOO¶V KROGLQJ FRPSDQ\� &:1 *URXS�
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3.��� ?��4� ���+=4�<�5>� � ��#� �4�+�-+�.2�+4� ?@� ��0���4���
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%3�4�+4/@�.4��45����2�?�4�0�2��,�,+6=32��3+E�������2��,�+4/@�.
,�=4.2+�@�23.2�1.@�?���,2+--�5�0�+1�.�+�5�4=�.�?�2�.2�+4�E�23
.�4+4,�=4.2+�@�E3�4�23���,,6�,�23��4+4,�=4.2+�@��,�,��H�4=�2+
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�+42�.�2� �/.�1,� 645��� 23�� �+42�.�2� �+6/5� 4+2� .�+�5� 23�
.�?�2�.2�+4�.=���1�42��4�23���+42�.�2#�
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2� �,� 4+2� �/�.�� 0�+1� 23�� 5�,�6,,�+4� +0�"�� ����� 3+E�����
E3�23���23���+6�2�0+645�23.2��.��2�3���4�.,,��2�4=��/.�1,�+4
?�3./0�+0���	�.45���D��,+6=32�2+�?�4�0�2���23���5����2/@�+�
�45����2/@�0�+1�23���6,2+1���.=���1�42,�23.2��+42.�4�5�23�
.�?�2�.2�+4��/.6,�,���	�4���23�,�5�2��1�4.2�+4�E+6/5�?����42�./
2+�23��P6�,2�+4�+0�E3�23���2+�.--/@��,2+--�/�2+�?�45��.��2�3�
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EDVLV WR UHIXVH WR FRPSHO DUELWUDWLRQ��
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23��,�+-��+0�23��.�?�2�.2�+4�.=���1�42,�

�3���+1-/.�42�0�/�5�.=.�4,2�	�3E.?�5�5�4+2�.//�=��23.2�.4
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4�0.�2�
	�3E.?���/��,�+4�.��6,2+1���.=���1�42�,�=4�5�?@��.-E�//��4
3�,��45���56./��.-.��2@���	�4����.��2�3�,2.45,��4�23��,3+�,�+0
��	�.45���D��4+2��.-E�//�� 23���� ��1.�4,� 23��P6�,2�+4�+0
E3�23�����	�.45���D��+6/5�?��?+645�?@�.4�.=���1�42�2+
.�?�2�.2��,�=4�5�?@��.-E�//��4�3�,��45���56./��.-.��2@����3�,
?��4=,�6,�2+�23��0�4./��,,6���E3�23���23��5�,2���2��+6�2�����5��4
�+4�/65�4=�23.2��.��2�3��+6/5�4+2�?��?+645�2+�23��.=���1�42,
645���.�23�+�@�+0��P6�2.?/���,2+--�/���
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-DYLWFK DSSHQGHG WZR RUGHUV IURP WKH /LEHUWH FDVH WR KLV EULHI RQ

DSSHDO� ZKLFK ZHUH VWULFNHQ E\ WKH FRXUW RQ GHIHQGDQWV¶ PRWLRQ� 6KRUWO\
EHIRUH RUDO DUJXPHQW� -DYLWFK ILOHG D PRWLRQ DVNLQJ WKDW ZH WDNH MXGLFLDO
QRWLFH RI WKRVH RUGHUV IRU WKH ³OLPLWHG SXUSRVH RI KHOSLQJ WKH FRXUW
XQGHUVWDQG WKH EDFNJURXQG DQG FRQWH[W RI WKH OLWLJDWLRQ�´ 7KH PRWLRQ LV
JUDQWHG�

.�5�4=�.45�.?�22�4=���+/.2�+4,�+0�,��6��2��,�/.E,���+4���,�+4�

.45�0+��1+4�@�3.5�.45��������5�
�

�3���/.�1,�+0�4�=/�=�4���.45�4�=/�=�42�,6-����,�+4���+642,
��.45��#� ��,2�+4�562��,�5�0�45.42,�+E�5� 2+��.-E�//����	�
��D��.45��$��2+�.�2�.,���.,+4.?/��,��6��2��,�?�+H��,�E+6/5
645���,�1�/.������61,2.4��,����.��2�3�.//�=�,�23.2�5�0�45.42,
?��.�3�5� 23+,�� 562��,� ?@� 0.�/�4=� 2+� H4+E� 23���� �6,2+1��,�
���+11�45�4=�+��-��1�22�4=�64,6�2.?/���4��,21�42,��.//+E�4=
23�� �1-�+-��� 5�,�=4.2�+4� +0� .��+642,�� .45� -��1�22�4=
�4.--�+-��.2�� 0645� 2�.4,0��,�� ��,�E�23� �.�3� �+642� +0� �.�3
�+1-/.�42�� �.��2�3� �/.�1,� 23.2� .,� -�+O�1.2�� �.6,�� +0� 23�
5�0�45.42,��E�+4=06/��+456�2���.-E�//����	����D���$���.45
+23��,���4�/65�4=�0645�4=��+1-.4��,�.45��4��,2+�,#�,600���5
0�4.4��./�/+,,�,�

�3�� 0�.65�� �+4,-��.�@� 2+� 5�0�.65�� .45� ,��6��2��,� 0�.65
�/.�1,� ��+642,� '�� "�� .45� 7#� ��,2� +4� .//�=.2�+4,� 23.2� 23�
5�0�45.42,� H4�E� +�� ,3+6/5� 3.��� H4+E4� 23�� 4.26��� +0� 23�
?6,�4�,,�23.2��.-E�//����	����D��.45��$��E�����4�+/��5��4�
23.2� 23�,�� �42�2��,� 3.5� 4+� ,�=4�0��.42� �.�4�4=,�� �.-�2./�� +�
.,,�2,�+0�23����+E4��23.2�23��0645,�23�@��+42�+//�5�E����2+�?�
3�/5��4�.�26./�+���+4,2�6�2����2�6,2�0+��+23��,��.45�23.2��.-E�//
3.5�4+�1�.4�4=06/��O-����4����4�0�4.4��./��4��,2�4=�����,-�2�
23�,�H4+E/�5=���5�0�45.42,�+-�4�5�?�+H��.=��.��+642,��4�23�
4.1�,�+0�-�+-/��+���42�2��,�E3+�3.5�4+���=32��2�2/���+���42���,2
�4�23��0645,�+��,��6��2��,��4�23+,��.��+642,��.���-2�5�1+4�@,
�42+�23+,��.��+642,��.//+E�5�64,6�2.?/���4��,21�42,�+0��,��+E
0645,��0.�/�5�2+���,2�.�4��.-E�//�,��1-�+-���E�235�.E./,�.45
2�.4,0��,�+0�0645,�0�+1�23+,��.��+642,���,,6�5�,2.2�1�42,�E�23
H4+E4�1�,��-��,�42.2�+4,�+0�.��+642�+E4��,3�-��.45�.//+E�5
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�.-E�//�2+�E�235�.E�.45�2�.4,0���0645,�.02���23��.��+642,�3.5
?��4�I��,2���2�5J�?@��+6�2�+�5����4��-��/��KKK�

�.��2�3��/.�1,�23.2�23��5�0�45.42,��E�+4=06/�.�2���2��,��4
�+44��2�+4� E�23� 23�,�� .��+642,� �+4,2�262�� .� -.22��4� +0
�.�H�2����4=� .�2���2@�� ,-���0��.//@�� 1.�/� 0�.65�� E���� 0�.65�
0�.65��4�23���+456�2�+0�0�4.4��./�2�.4,.�2�+4,��.45�0.�/6���2+
-����42�1+4�@�/.645���4=���+642�9#���&/.�42�00�06�23���.//�=�,
23.2�23���.��+6,��/.�1,�+0�4�=/�=�4����0�.65��.45��.�H�2����4=
./,+� �4�+/��5� ?��.�3�,� +0� 0�56��.�@� 562��,� 23.2� 5�0�45.42,
+E�5�2+������.-E�//����	����D��.45��$����+642�!#���D.,2/@�
-/.�42�00�.//�=�,�23.2�5�0�45.42,�.���/�.?/���4��+4���,�+4��+��+4
.� �/.�1� 0+��1+4�@� 3.5� .45� �������5�� .,� .� �+4,�P6�4��� +0
�.-E�//�,�5����,�+4�+0�0645,���=3206//@�?�/+4=�4=�2+���.2��./
0645�4=��+1-.4��,��,6�3�.,�D�?��2��.45��/-3.#��23��+��=�4./
�4��,2+�,��.45(+����	����D��.45��$����+642,�8�.45�K#�

��0�45.42,� -�+1-2/@� 1+��5� 0+�� .4� +�5��� �+1-�//�4=
.�?�2�.2�+4� .45� 0+�� .� ,2.@� +0� 23�� -�+���5�4=,�� ��/@�4=� +4
�6,2+1��� .=���1�42,� �+42.�4�4=� ?�+.5� -�+��,�+4,� 0+�
1.45.2+�@� .�?�2�.2�+4� +0� 5�,-62�,�� � �.��2�3� .//�=�,� 23.2
�.-E�//�.45���D��.6,�5�16/2�-/��?�+H��.=��.��+642,�2+�?�
+-�4�5��4��.��+6,�4.1�,�.2�.//�0+6��?�+H��.=��0��1,�

�2����,2�
4�+4���.-E�//�+-�4�5�.4�.��+642��4�23��4.1��+0
��D�.45�,�=4�5�.��/��42�.=���1�42��+42.�4�4=�23��0+//+E�4=
1.45.2+�@�.�?�2�.2�+4��/.6,�>


�.=����23.2�.//��/.�1,�+���+42�+���,��,��E3�23���,6�3
�/.�1,�+���+42�+���,��,�.�+,��-��+��2+��+4�+��,6?,�P6�42
2+�23��5.2��3���+0��?�2E��4�1��.45������*�.45(+��.4@
+0��2,�-��,�42�+��0+�1���+00����,��5����2+�,��+���1-/+@��,
�+4���4�4=�+��.��,�4=�0�+1��
#�.4@�.��+642�1.�42.�4�5�?@
1��E�23������*��45���56.//@�+��L+�42/@�E�23�+23��,��4
.4@��.-.��2@���

#�.4@�2�.4,.�2�+4��4�+/��4=������*�+�
.4@� -��5���,,+�� 0��1,� ?@�1��=���� .�P6�,�2�+4� +�� +23��
?6,�4�,,� �+1?�4.2�+4� .45� 1��� E3�23��� +�� 4+2� ,6�3
2�.4,.�2�+4� +��6���5� �4� ,6�3� .��+642� +�� .��+642,�� +�
�


#�23���+4,2�6�2�+4��-��0+�1.4���+��?��.�3�+0�23�,�+�
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6HH� H�J�� 6SKHUH 'UDNH ,QV� /WG� Y� $OO $P� ,QV� &R�� ��� )��G ����

������ ��WK &LU� ����� �GHWHUPLQLQJ ZKHWKHU VLJQDWRU\ KDG SRZHU WR ELQG
FRPSDQ\�� 6DQGYLN $% Y� $GYHQW ,QW¶O &RUS�� ��� )��G ��� ��� ��G &LU�
����� �GHWHUPLQLQJ ZKHWKHU VLJQDWRU\ KDG SRZHU WR ELQG FRPSDQ\��
&KDVWDLQ Y� 5RELQVRQ�+XPSKUH\&R�� ��� )��G ���� ��� ���WK &LU� �����
�ZKHWKHU VLJQDWRU\ KDG SRZHU WR ELQG DQRWKHU IDPLO\ PHPEHU�� 7KUHH
9DOOH\V 0XQ� :DWHU 'LVW� Y� (�)� +XWWRQ 	&R�� ��� )��G ����� ���� ��WK
&LU� ����� �GHWHUPLQLQJ ZKHWKHU VLJQDWRU\ KDG SRZHU WR ELQG SULQFLSDOV��
%XW VHH 6QRZGHQ Y� &KHFN3RLQW &KHFN &DVKLQJ� ��� )��G ��� ��WK &LU�
������ FHUW� GHQLHG� �� 8�6�/�:� ����� ����� ���� �8�6� 'HF� ��� �����
�1R� ������� �LOOHJDOLW\ RI FKHFN FDVKLQJ ORDQ DJUHHPHQW FRXOG QRW EH

�+6�2�,�562@�2+��4=.=���4�.�/�1�2�5������E�2+�5�2��1�4���4�23�
0��,2� -/.��� E3�23��� .� �./�5� .�?�2�.2�+4� .=���1�42� �O�,2�5�
	"&"�"�������'7!�
�	��.2�9'K����+E���������4�E3�4�23���
.��� .//�=.2�+4,� �+4���4�4=� 23�� �./�5�2@� +0� .4� .=���1�42� 2+
.�?�2�.2��23.2�1.@�?��5���5�5�?@�23���+6�2��.,�+--+,�5�2+�23�
.�?�2�.2+���23��1+2�+4�2+��+1-�/�1.@�4+2�?��0�4.//@���,+/��5
642�/� 23�� �./�5�2@� +0� 23�� .�?�2�.2�+4� .=���1�42� 3.,� ?��4
5���5�5�������)��������97���!5�.2�'K!����)����* 
��+��������
�������������
����������������,���&������������������
���K��
���5��"9!���"97 98��923�������KK�#�


4���� �����������
��
��������&����,����%�����������'
�����!88�
�	��!K"��'�� �'���K97#��23���+6�2�0+645�23.2�.4
.�?�2�.2�+4��/.6,���,�I,�-.�.?/�J�0�+1�23����,2�+0�23���+42�.�2
.45��.,�.���,6/2��I.�?�+.5�.�?�2�.2�+4��/.6,��E�//�?��3�/5�2+
�4�+1-.,,�.�?�2�.2�+4�+0�23���/.�1�23.2�23���+42�.�2��2,�/0�E.,
�456��5� ?@� 0�.65�J� � $��� .2� '���� � ��.5�4=� 23�,� 3+/5�4=
=�4��.//@��E��,2.2�5��4���)����* 
��+����23.2�E3�4�23���,,6�,
�4�5�,-62��5+�4+2��4�+/���23��1.H�4=�+��23��-��0+�1.4���+0
23�� .�?�2�.2�+4� �/.6,�� �2,�/0�� 23�� .�?�2�.2�+4� �/.6,�� �,� 2+� ?�
�40+���5�.45�23��5�,-62��,6?1�22�5�2+�.�?�2�.2�+4���K������5�.2
�"97 98�

�,�23�,��+6�2�����42/@�+?,����5��,����./�����6�2,�3.���2.H�4
23�����E�23.2���� ��������5+�,�4+2���P6����.�?�2�.2�+4�E3�4
�2��,�.//�=�5�23.2�4+��+42�.�2��O�,2�5��23.2��,��E3�4�23���+42�.�2
�,��/.�1�5�2+�3.���?��4��+�5�0�+1��2,��4��-2�+4���)��������97
��!5�.2�'88���+//��2�4=��.,�,#�

�
��%�23+62�5���5�4=�E3�23���2+
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$W RUDO DUJXPHQW� FRXQVHO IRU GHIHQGDQWV VWDWHG WKDW WKH\ GLG QRW

VHHN WR DUELWUDWH FODLPV UHODWLQJ WR DFFRXQWV LQ WKH QDPHV RI RWKHUV EHFDXVH
-DYLWFK GLG QRW KDYH VWDQGLQJ WR DVVHUW WKHP� %HFDXVH WKH TXHVWLRQ LV QRW
SUHVHQWHG E\ WKHVH LQWHUORFXWRU\ DSSHDOV� ZH H[SUHVV QR RSLQLRQ
FRQFHUQLQJ WKH UHFHLYHU¶V VWDQGLQJ WR DVVHUW FODLPV RQ EHKDOI RI DQ\ SDUW\
RWKHU WKDQ 9(6 DQG &)/� RU ZKHWKHU VXFK FODLPV ZRXOG EH VXEMHFW WR
DUELWUDWLRQ�

.=���1�42,�2+�23��,.1���O2�42�23.2�23����������,3�-��42�2��,
E+6/5�3.���?��4�.?,�42�23��.--+�421�42�+0�23�����������

�

�� �"# $%�������&� #��'��	$���$��� "�	($��)�"��

�3��5�,2���2��+6�2�5�,2�4=6�,3�5�-�+��.45���/�.,�5��.��2�3
0�+1� 23�� .�?�2�.2�+4� .=���1�42,� +4� 23�� =�+645,� 23.2� 23�
?.4H�6-2�@�2�6,2����4�-�+��3.5�4+2��3.//�4=�5�23���./�5�2@�+0
23��.�?�2�.2�+4�-�+��,�+4��+42.�4�5��4�.��6,2+1���.=���1�42
,�=4�5� ?@� .4� .623+��<�5� ��-��,�42.2���� +0� 23�� 5�?2+�
�+�-+�.2�+4����3��5�,2���2��+6�2��O-/.�4�5�23.2>


4/�H��23��2�6,2����4�-�+���3+E������23�����������3����4
�3.//�4=�,�23���./�5�2@�+0�M23���6,2+1��N�.=���1�42�.,
I23��4.1�5�.��+642�3+/5��,�E����4+2� 23��2�6��.��+642
+E4��,�?��.6,��23�@�3.5�4+���=32�2+�+��2�2/���4�.4@�+0�23�
1+4�@,� +�� ,��6��2��,� 6,�5� 2+� +-�4� 23�� .��+642�J� � 
4
�+42�.,2��23��2�6,2����4�-�+��5�5�4+2�.,,.�/�23���./�5�2@�+0
23��.=���1�42�


4� 23�,� �4,2.4���� �2� �,� .//�=�5� 23.2� �.-E�//�� 23�+6=3
M��	� .45(+�N� ��D�� E�+4=06//@� 5����2�5� 0645,� 0+�
-/.��1�42� �4� ?�+H��.=�� .��+642,�E�23� 23����0�45.42,
3����4�� � 
2� �,� 06�23��� .//�=�5� 23.2� 23�� 4.1�,� +4� 23�,�
.��+642,��4�/65�5��.-E�//�.45�+23��,���
4�,61���.-E�//
�,�.//�=�5�2+�3.����O���5�5�3�,�.623+��2@�.45�?��.�3�5
0�56��.�@�562��,���/.2����2+�23�,��0645,����3�,��.//�=.2�+4,
�3.//�4=��23���./�5�2@�+0�23��.=���1�42�.2��,,6��

�3��5�,2���2��+6�2�,���.,+4�4=��+4���4�4=�23���3.//�4=��2+
23���./�5�2@�+0�23���6,2+1���.=���1�42,�,��1,�2+���/.2��2+�23�
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$OWKRXJK ZH DVVXPH� DV GLG WKH GLVWULFW FRXUW� WKDW WKH DUELWUDWLRQ

FODXVH ZDV SDUW RI WKH0D[XV DFFRXQW DJUHHPHQWV� WKLV LVVXH UHPDLQV RSHQ
IRU GHWHUPLQDWLRQ RQ UHPDQG EHIRUH -DYLWFK PD\ EH FRPSHOOHG WR DUELWUDWH
DQ\ FODLPV DJDLQVW 0D[XV�

.4@�+23���.=���1�42�?�2E��4�6,�+��.4@�562@�.��,�4=�0�+1
23�� ?6,�4�,,� +0� �����*� +�� +23��E�,��� ,3.//� ?�
,6?1�22�5�2+�.�?�2�.2�+4��������

�.-E�//�E.,�./,+�.//�=�5� 2+�3.���+-�4�5�.��+642,�.2����,2

4�+4��4�3�,�+E4�4.1��.45��4�23��4.1�,�+0�.�=��/0���45��.
?6,�4�,,�.,,+��.2���.45�.4��O �1-/+@���

�2��+�=.4�	2.4/�@���.4�%�22�����	�%#���.-E�//�+-�4�5
.��+642,� �4� 23�� 4.1�,� +0���	����D�� .4+23��� =��/0���45�� .
?6,�4�,,�.,,+��.2���.45� 23��?6,�4�,,�.,,+��.2��,�E�0��� ��3�
�	�%��/��42����+642��=���1�42�� ,�=4�5�?@��.-E�//� +4
?�3./0�+0���D���4�/65�5�23��0+//+E�4=�.�?�2�.2�+4�-�+��,�+4>

C+6�.=����23.2�.//��+42�+���,��,�?�2E��4�@+6�+��@+6�
-��4��-./,� +�� .=�42,� .45���.4�%�22��� ��@4+/5,� +�� �2,
.=�42,���4�/65�4=�.00�/�.2�5��+�-+�.2�+4,#�.��,�4=�+62�+0�+�
�+4���4�4=�.4@�+0�@+6��.��+642,��+�5��,�+��2�.4,.�2�+4,�
+��23���+4,2�6�2�+4��-��0+�1.4����+��?��.�3�+0�23�,�+��.4@
+23���.=���1�42�?�2E��4�6,��E3�23����42���5��42+�?�0+��
+�� .02��� 23�� 5.2�� .4� .��+642� �,� +-�4�5�� ,3.//� ?�
5�2��1�4�5�?@�.�?�2�.2�+4��������

�2��.O6,���.-E�//�+-�4�5�.��+642,��4�23��4.1�,�+0���	�
�.-E�//�� .45� +23��� +0��.-E�//�,� 0.1�/@�1�1?��,�� ��.O6,
��/��,�+4�23��0+//+E�4=�.�?�2�.2�+4��/.6,���E3��3�,2.2�,��4�-.�2
23.2>� � I
�� 
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